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Sehr geehrte Damen und Herren,
der vorliegende Bericht informiert Sie umfassend Uber die Entwicklung des Investmentfonds VCH Expert Natural Resources.

Der Investmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht in Form eines fonds commun de placement (FCP) errichtetes Sondervermégen aus
Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten. Er wurde nach Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 tGber Organismen
fir gemeinsame Anlagen in seiner jeweils glltigen Fassung ("Gesetz von 2010") gegriindet und erfullt die Anforderungen der Richtlinie des
Rates der Européischen Gemeinschaften Nr. 2009/65/EG vom 13. Juli 2009, zuletzt geéndert durch die Richtlinie 2014/91/EU des
Europaischen Parlamentes und des Rates vom 23. Juli 2014 ("Richtlinie 2009/65/EG").

Zeichnungen konnen nur auf Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts, des Basisinformationsblattes fiir verpackte Anlageprodukte fir
Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) zusammen mit dem Zeichnungsantragsformular, dem letzten Jahresbericht und
gegebenenfalls dem letzten Halbjahresbericht erfolgen.

Sonstige wichtige Informationen an die Anteilinhaber werden grundsatzlich auf der Internetseite der Verwaltungsgesellschaft
(www.hal-privatbank.com) veroffentlicht. Hier finden Sie ebenfalls aktuelle Fondspreise und Fakten zu lhren Fonds. Daneben wird, in

gesetzlich vorgeschriebenen Féllen, in Luxemburg aulRerdem eine Veréffentlichung in einer Luxemburger Tageszeitung geschaltet.

Der Bericht umfasst den Zeitraum vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023.
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Bericht des Fondsmanagers

Trotz bestandiger Rezessionsbefirchtungen stiegen die Aktien 2023 kraftig. Der Marktkonsens erwartete eine leichte oder sogar schwere
Rezession. Die Widerstandsféhigkeit der US-Konjunktur gegen die seit gut eineinhalb Jahren kraftig gestiegenen Zinsen war jedoch
erstaunlich. Der robuste und der Zinswende trotzende Arbeitsmarkt hielt die Konsumstimmung oben, sodass sich die Wirtschaft
Uberraschend positiv entwickelte.

Vor diesem Hintergrund notierten die Aktienmérkte trotz oder gerade wegen der Beflurchtungen der Makro6konomen und vieler
Aktienstrategen von Jahresbeginn bis zum Sommer Uberraschend freundlich und dies obschon es im Fruhjahr in den USA zu einigen
spektakularen Bankenpleiten kam. Erst im Spatsommer/Herbst setzte mit dem Ausverkauf am Bondmarkt eine Korrektur ein, die sich dann im
Oktober noch mal kurzfristig beschleunigte. Trotzdem war es bis dahin noch ein positives Jahr fur die meisten Finanzmarkte. Erst die Zeit von
Ende Oktober bis zum Jahresende brachte die groRen Kursgewinne, und zwar fur die wichtigen Aktien- und Rentenmaérkte. Mit dem
Ruckgang der Inflationsraten kundigten die Notenbanken unter Fuhrung der FED das Ende der Zinserhthungen an und néhrten die
Hoffnung, dass der néchste Zinsschritt sogar eine Zinssenkung sein kénnte. Die Méarkte drehten und setzten zu einer fulminanten Kursrallye
an, die bis zum Jahresende andauerte. Der S&P 500 stieg im Berichtszeitraum um 24 %. Trotz der Anlegereuphorie 2023 bleibt der S&P 500
nach den starken Verlusten 2022 damit Uber die letzten zwei Jahre nahezu unverandert — Schlusskurs 2023 von 4.769,83 ggu. 4.766,18
Jahresende 2021. Der DAX stieg im Berichtszeitraum um 20 % und der EuroStoxx 50 um 19 %. Mit einem Jahresplus von 43 % verzeichnete
die technologielastige NASDAQ, getrieben vom KI-Hype und den in Anlehnung an den berihmten Western sogenannten glorreichen
Sieben — Microsoft, Apple, Amazon, Alphabet, Nvidia, Tesla, Meta —, den starksten Anstieg. Im gleichnamigen Western uberlebten nur drei
der glorreichen Sieben.

Entwicklung

Die Rohstoffaktien konnten mit der allgemeinen Kursentwicklung nicht mithalten. Angste hinsichtlich der chinesischen Konjunkturentwicklung
und einer daraus resultierenden Nachfrageschwéche fur Rohstoffe, sorgten fiir signifikante Kursriickgdnge bei den meisten Rohstoffen, egal
ob aus dem Energie-, Metall- oder Agrarbereich. Entsprechend entwickelten sich die Aktienkurse der Rohstoffproduzenten.

Ausnahmen bildeten im Wesentlichen Gold und Uran. Der Goldpreis stieg um 13 % auf USD 2.068 pro Unze. Der Silberpreis blieb mit
USD 24 pro Unze nahezu unverandert. Gold sorgte im Jahresverlauf immer wieder fiir Schlagzeilen. Mehrmals testete Gold bereits den
historischen Héchststand von USD 2.070 pro Unze. Anfang Dezember gelang dann der Ausbruch. Mit dem Uberschreiten der alten
Hochstmarke mussten wohl Leerverkaufe eingedeckt werden, was den Preis in Minuten auf Gber USD 2.100 hievte. Genauso schnell ging es
dann aber wieder runter. Die Goldminen konnten von der Goldpreisentwicklung nur beschrankt profitieren. Gemessen am HUI (NYSE Arca
Gold BUGS Index) stiegen diese um 6 %, was angesichts der historischen Entwicklung eher enttauscht. Denn typischerweise outperformen
Goldminen das Gold in Bullenmérkten um das 2 bis 3-fache. Der Uranpreis und damit die Aktien der Uranproduzenten profitierten vom
weltweit gestiegenen Interesse an der Kernenergie. Deutschland ist hier wohl eher eine Ausnahme.

Dies reichte aber nicht, um die Kursverluste bei den anderen Rohstoffaktien auszugleichen. Der Fonds VCH Expert Natural Resources
verzeichnete fiir das Kalenderjahr 2023 daher leichte Verluste. Fur das Kalenderjahr schlagt ein Minus von 4,15 % (Anteilklasse B) bzw.
3,40 % (Anteilklasse C) zu Buche. Der Anteilwert lag zum Jahresende bei EUR 11,77 (Anteilklasse B) bzw. EUR 880,59 (Anteilklasse C). Der
Fonds war Uber das Jahr Uberwiegend in Gold- und Silberminen investiert — erganzt durch Aktien aus dem Energiesektor inkl. des
Uranproduzenten Cameco.

Das Geschehen an den Finanzmérkten wird in den nachsten Monaten vornehmlich von der konjunkturellen Entwicklung in den USA
abhéangen. Der steile Zinsanstieg seit Marz 2022 kdnnte sich mit Verspatung bemerkbar machen und zu einer deutlichen Abschwéchung der
US-Volkswirtschaft fuhren. Eine zusatzliche Belastung kodnnten geopolitische Risiken darstellen. Zum einem die sich verscharfende
Lagerbildung zwischen dem Westen und China/Russland und zum anderen die weitere Entwicklung in Nahost nach der Hamas-Attacke auf
Israel im letzten Oktober. Dazu wird in vielen Landern gewahlt, nicht zuletzt in den USA, was weitere Unsicherheiten mit sich bringt.

Fur Aktien sind wir nach der erfolgten Kurserholung daher eher negativ gestimmt und erwarten im Zuge einer Konjunkturabschwéchung eine
Korrektur. Das Marktsegment Energie- und Rohstoffaktien sehen wir aber aufgrund der bestehenden Knappheit und Abhé&ngigkeiten
weiterhin als attraktiv an. Der Olpreis sollte im Bereich von USD 60 - 70 einen Boden finden, da die USA beabsichtigen ihre strategischen
Reserven wieder aufzufillen. Der Goldpreis kdnnte 2024 endgultig seine alten Hochststande Uberschreiten und die Kurse der Goldminen mit
sich ziehen. Goldminen haben die jungsten Goldpreissteigerungen nur eingeschrankt nachvollzogen und haben deutliches Kurspotential.
Entgegen dem Goldpreis notieren diese noch rd. 35 % unter ihren Hochststédnden. Silber sollte sich im Windschatten von Gold bewegen.
Wobei das Potential bei einer positiven Konjunkturentwicklung noch hdher einzuschétzen ist als beim Gold. Uran bleib weiter interessant und
bei den zuletzt arg gebeutelten Metallen kénnte es zu einer Trendumkehr kommen. Wir erwarten daher ein positives Jahr fur die
Rohstoffwerte.
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An den Rentenmaérkten durfte es mit einer allméhlich zunehmenden Phantasie fur eine erste Leitzinssenkung im Jahresverlauf 2024 zu einer
trendmanRigen Fortsetzung des im November bereits erfolgten Zinsriickgangs kommen. Im Falle eines Einbruchs am Aktienmarkt kdnnte es
bei langlaufenden Anleihen bester Bonitat zu einer starkeren Kursrallye kommen. Das nachfolgende Geschehen am Rentenmarkt dirfte dann
von der weiteren Inflationsentwicklung abhéngen.

Aufgrund unseres Szenarios von Kursriickgdngen bei den Risiko-Assetklassen halten wir eine erneute Starkephase des USD fur
wahrscheinlich.




Erlauterungen zu der Vermdégenstibersicht
zum 31. Dezember 2023

Der vorliegende Bericht wurde gemaR den in Luxemburg geltenden Vorschriften nach Lux GAAP auf dem Grundsatz der
Unternehmensfortfihrung erstellt.

Der Wert eines Anteils ("Anteilwert") lautet auf die im Verkaufsprospekt festgelegte Wahrung der Anteilklasse ("Anteilklassenwahrung"). Er
wird unter Aufsicht der Verwahrstelle von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten an jedem im Verkaufsprospekt
festgelegten Tag ("Bewertungstag") berechnet. Die Berechnung des Fonds und seiner Anteilklassen erfolgt durch Teilung des Netto-
Fondsvermdgens der jeweiligen Anteilklasse durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile dieser Anteilklasse. Soweit
in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder geméaR den Regelungen des
Verwaltungsreglements Auskunft Uber die Situation des Fondsvermdgens des Fonds insgesamt gegeben werden muss, erfolgen diese
Angaben in Euro ("Referenzwéahrung"), und die Vermégenswerte werden in die Referenzwahrung umgerechnet.

Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a) Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Anteilwert bzw. Ricknahmepreis
bewertet.
b) Der Wert von Kassenbestdnden oder Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, vorausbezahlten

Auslagen, Bardividenden und erklarten oder aufgelaufenen und noch nicht erhaltenen Zinsen entspricht dem jeweiligen vollen Betrag,
es sei denn, dass dieser wahrscheinlich nicht voll bezahlt oder erhalten werden kann, in welchem Falle der Wert unter Einschluss
eines angemessenen Abschlages ermittelt wird, um den tatséchlichen Wert zu erhalten.

c) Der Wert von Vermdgenswerten, welche an einer Borse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfligbaren Kurses ermittelt, sofern nachfolgend nichts anderes geregelt ist.
d) Sofern ein Vermdgenswert nicht an einer Borse oder auf einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt wird oder sofern fur

Vermdgenswerte, welche an einer Borse oder auf einem anderen Markt wie vorerwahnt notiert oder gehandelt werden, die Kurse
entsprechend den Regelungen in c¢) den tatsdchlichen Marktwert der entsprechenden Vermdgenswerte nicht angemessen
widerspiegeln, wird der Wert solcher Vermégenswerte auf der Grundlage des verniinftigerweise vorhersehbaren Verkaufspreises
nach einer vorsichtigen Einschatzung ermittelt.

e) Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Borsen oder anderen organisierten Markten gehandelt
werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaf den Richtlinien des Vorstands auf einer konsistent fir alle
verschiedenen Arten von Vertragen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder
Optionen, welche an Borsen oder anderen organisierten Méarkten gehandelt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren
Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Borsen oder organisierten Markten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fur welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fiir einen solchen Vertrag vom
Vorstand in angemessener und vernunftiger Weise bestimmt.

f) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet. Es wird darauf geachtet, dass Swap-Kontrakte zu marktiblichen Bedingungen im
exklusiven Interesse des Fonds abgeschlossen werden.

9) Geldmarktinstrumente kénnen zu ihrem jeweiligen Verkehrswert, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftspriifern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt, bewertet werden.

h) Samtliche sonstige Wertpapiere oder sonstige Vermdgenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert bewertet, wie dieser
nach Treu und Glauben und entsprechend dem der Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Verfahren zu bestimmen ist.

i) Die auf Wertpapiere entfallenden anteiligen Zinsen werden mit einbezogen, soweit diese nicht im Kurswert beriicksichtigt wurden
(Dirty-Pricing).

)] Der Wert aller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wahrung des Fonds ausgedriickt sind, wird in diese

Wahrung zu den zuletzt verfligbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse nicht verfiigbar sind, wird der Wechselkurs
nach Treu und Glauben und nach dem vom Vorstand aufgestellten Verfahren bestimmt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im Interesse einer
angemesseneren Bewertung eines Vermdgenswertes des Fonds fur angebracht halt.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungstag den tatsachlichen Wert
der Anteile des Fonds nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes betréchtliche Bewegungen an den betreffenden
Borsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft beschlieBen, den Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren.
Unter diesen Umsténden werden alle fur diesen Bewertungstag eingegangenen Antrdge auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundlage
des Anteilwertes eingeldst, der unter Berlicksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

Im Geschaftsjahr kamen keine Wertpapierfinanzierungsgeschéfte und Gesamtrendite-Swaps im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéften und der
Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 ("SFTR") zum Einsatz. Somit sind im Jahresbericht keine
Angaben im Sinne von Artikel 13 der genannten Verordnung an die Anleger aufzufthren.

Risikohinweise zum Ukraine-Konflikt: Die Auswirkungen der Ukraine-Krise fir den Fonds sind derzeit nicht abschlieRend zu beurteilen.
Auch wenn keine direkten Wertpapierbestande in der Ukraine oder Russland vorhanden sind, besteht die Gefahr, dass indirekte Risiken aus
den verhangten Sanktionen, entstehender Marktvolatilitdt oder steigenden Energiepreisen Einfluss auf die Entwicklung des Fonds oder von
Geschéaftspartnern nehmen.




\Wertentwicklung des Netto-Fondsvermdgens im Berichtszeitraum (nach BVI-Methode exkl. Verkaufsprovision)

VCH Expert Natural Resources B/ LU0184391075 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) -4,15 %
VCH Expert Natural Resources C / LU0556707577 (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) -3,40 %

Die Wertentwicklung ist die prozentuale Veranderung zwischen dem angelegten Vermdgen am Anfang des Anlagezeitraumes und seinem

Wert am Ende des Anlagezeitraumes und beruht auf der Annahme, dass etwaige Ausschiittungen wieder angelegt wurden. Historische
Wertentwicklungen lassen keine Ruckschliisse auf eine &hnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermogens

(nach BVI-Methode inkl. Performance Fee)

VCH Expert Natural Resources B (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 2,61 %
VCH Expert Natural Resources C (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,84 %

Die Gesamtkostenquote (TER) des Netto-Fondsvermdgens driickt die Summe der Kosten und Gebihren als Prozentsatz des
durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio/ TER) des Netto-Fondsvermogens

(nach BVI-Methode exkl. Performance Fee)

VCH Expert Natural Resources B (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 2,61 %
VCH Expert Natural Resources C (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 1,84 %

Performance Fee

VCH Expert Natural Resources B (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,00 %
VCH Expert Natural Resources C (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 0,00 %

Haufigkeit der Portfolioumschichtung (Portfolio Turnover Rate/ TOR)

VCH Expert Natural Resources (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 78 %

Die ermittelte absolute Anzahl der Haufigkeit der Portfolioumschichtung stellt das Verhaltnis zwischen den Wertpapierankaufen und
Wertpapierverkaufen, den Mittelzu- und -abflissen sowie des durchschnittichen Netto-Fondsvermdgens fir den oben aufgefihrten
Berichtszeitraum dar.

Verwendung der Ertréage

Die ordentlichen Ertrdge aus Zinsen und/oder Dividenden abziglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fur VCH Expert
Natural Resources B grundsatzlich thesauriert. Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wird keine Ausschittung vorgenommen.
Die ordentlichen Ertrdge aus Zinsen und/oder Dividenden abzuglich Kosten sowie netto realisierte Kursgewinne werden fur VCH Expert
Natural Resources C grundséatzlich thesauriert. Fur das abgelaufene Geschéftsjahr wird keine Ausschittung vorgenommen.

\Verdffentlichungen

Der jeweils glltige Ausgabe- und Riicknahmepreis der Anteile, sowie alle sonstigen, fur die Anteilinhaber bestimmten Informationen kénnen
jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle sowie bei den Zahl- und Vertriebsstellen erfragt werden.

Informationen zu Vergitungen

Angaben zu den Vergitungen kdnnen Sie dem aktuellen Verkaufsprospekt entnehmen.

Im Rahmen der Téatigkeit des Fonds bestanden fir das abgelaufene Geschéftsjahr keine Vereinbarungen uber die Zahlung von "Soft
Commissions" oder &hnlichen Vergitungen. Weder der Verwalter noch eine mit ihm verbundene Stelle haben fur das abgelaufene
Geschéftsjahr Kickback Zahlungen oder sonstige Ruckvergitungen von Maklern oder Vermittlern erhalten.

Besteuerung des Fonds in Luxemburg

Das Fondsvermdgen unterliegt im GroRherzogtum Luxemburg einer Steuer ("taxe d'abonnement”) von zurzeit 0,05 % p.a. auf Anteile nicht-
institutioneller Anteilklassen. Diese taxe d'abonnement ist vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-
Fondsvermdgen zahlbar. Die Einkunfte des Fonds werden in Luxemburg nicht besteuert.
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Transaktionskosten

Fir das am 31. Dezember 2023 endende Geschéftsjahr sind im Zusammenhang mit dem Kauf und Verkauf von Wertpapieren,
Geldmarktpapieren, Derivaten oder anderen Vermogensgegenstanden die unten aufgelisteten Transaktionskosten angefallen. Zu den

Transaktionskosten zéhlen insbesondere Provisionen fiir Broker und Makler, Clearinggebiihren und fremde Entgelte (z. B. Bérsenentgelte,
lokale Steuern und Gebiihren, Registrierungs- und Umschreibegebihren).

VCH Expert Natural Resources (1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023) 25.036,61 EUR
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Vermdgensaufstellung zum 31.12.2023

VCH Expert Natural Resources

Stick/ Bestand
Anteile/ zum
31.12.2023

Kaufe/ Verkaufe/
Zugange  Abgange
im Berichtszeitraum

Kurswert in % des
Fonds-
vermogens

Gattungsbezeichnung Kurs

EUR

Whg.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

10

Wertpapiervermdgen 13.510.165,95 100,12
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
Bermuda
Nabors Industries Ltd. Registered Shares DL -,001 BMG6359F1370 Stiick 5.000,00 4.000,00 -3.000,00 uUsD 82,50 371.387,41 2,75
GroRbritannien
Rio Tinto PLC Registered Shares LS -,10 GB0007188757 Stiick 7.000,00 0,00 0,00 GBP 58,60 471.602,67 3,49
Kanada
Agnico Eagle Mines Ltd. Registered Shares 0.N. CA0084741085 Stiick 15.870,00 0,00 0,00 uUsD 54,98 785.570,00 5,82
Alamos Gold Inc. (new) Registered Shares o.N. CA0115321089 Stiick 55.000,00 0,00 -15.000,00 CAD 17,96 674.519,44 5,00
Argonaut Gold Inc. Registered Shares o.N. CA04016A1012 Stiick 1.000.000,00 1.000.000,00 0,00 CAD 0,46 310.696,85 2,30
Barrick Gold Corp. Registered Shares o.N. CA0679011084 Stiick 45.000,00 15.000,00 0,00 usD 18,09 732.916,18 5,43
Cameco Corp. Registered Shares 0.N. CA13321L1085 Stiick 15.000,00 0,00 -15.000,00 CAD 56,75 581.276,25 4,31
1-80 Gold Corp. Registered Shares o.N. CA449551.1067 Stiick 220.000,00 220.000,00 0,00 CAD 2,36 354.535,83 2,63
K92 Mining Inc. Registered Shares o.N. CA4991131083 Stiick 80.000,00 0,00 0,00 CAD 6,62 361.637,47 2,68
Kinross Gold Corp. Registered Shares o.N. CA4969024047 Stiick 130.000,00 150.000,00 -20.000,00 CAD 8,05 714.602,75 5,30
Mag Silver Corp. Registered Shares o.N. CA55903Q1046 Stiick 40.000,00 0,00 0,00 CAD 13,97 381.576,70 2,83
Osisko Mining Inc. Registered Shares o.N. CA6882811046 Stiick 150.000,00 0,00 0,00 CAD 2,63 269.384,41 2,00
Pan American Silver Corp. Registered Shares o.N. CA6979001089 Stiick 25.000,00 0,00 0,00 CAD 21,87 373.348,36 2,77
SilverCrest Metals Inc. Registered Shares o.N. CA8283631015 Stiick 120.000,00 80.000,00 -20.000,00 usD 6,64 716.845,23 5,31
SSR Mining Inc. Registered Shares o.N. CA7847301032 Stuick 45.000,00 15.000,00 0,00 CAD 14,29 439.106,83 3,25
Wesdome Gold Mines Ltd. Registered Shares o.N. CA95083R1001 Stiick 150.000,00 70.000,00 0,00 CAD 7,78 796.886,20 5,91
Schweiz
Transocean Ltd. Nam.-Aktien SF 0,10 CH0048265513 Stuick 80.000,00 100.000,00 -20.000,00 usD 6,48 466.732,69 3,46
Sidafrika
Sibanye Stillwater Ltd. Registered Shares o.N. ZAE000259701 Stuick 300.000,00 140.000,00 0,00 ZAR 25,72 376.380,15 2,79
USA
Albemarle Corp. Registered Shares DL -,01 US0126531013 Stuick 3.000,00 3.000,00 0,00 usD 149,43 403.610,34 2,99
Chevron Corp. Registered Shares DL-,75 US1667641005 Stuick 4.000,00 0,00 0,00 usD 149,77 539.371,57 4,00
ConocoPhillips Registered Shares DL -,01 US20825C1045 Stiick 6.000,00 0,00 0,00 usD 116,50 629.332,85 4,66
Devon Energy Corp. Registered Shares DL -,10 US25179M1036 Stuick 10.000,00 10.000,00 -8.000,00 usD 45,76 411.992,44 3,05
EQT Corp. Registered Shares o.N. US26884L.1098 Stiick 10.000,00 15.000,00 -5.000,00 usD 39,02 351.309,98 2,60
Exxon Mobil Corp. Registered Shares o.N. US30231G1022 Stuick 5.000,00 0,00 0,00 usD 100,19 451.021,88 3,34
I



Gattungsbezeichnung Stiick/ Bestand Kéaufe/ Verkaufe/ Whg. Kurs Kurswertin % des

Anteile/ zum Zugange  Abgange Fonds-
Whg. 31.12.2023 im Berichtszeitraum EUR vermogens

Freeport-McMoRan Inc. Reg. Shares DL-,10 US35671D8570 Stlck 10.000,00 9.000,00 -14.000,00 43,02 387.323,31 2,87

Hecla Mining Co. Registered Shares DL -,25 US4227041062 Stlick 100.000,00 0,00 0,00 uUsD 4,93 443.864,23 3,29

Newmont Corp. Registered Shares DL 1,60 US6516391066 Stiick 19.000,00 5.000,00 0,00 uUsD 41,70 713.333,93 5,29
Bankguthaben 19.829,16 0,15

EUR - Guthaben

EUR bei Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG, 2.046,76 EUR 2.046,76 0,02

Niederlassung Luxemburg
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

CAD bei Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG, 544,68 CAD 371,93 0,00
Niederlassung Luxemburg
GBP bei Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG, 9.737,68 GBP 11.195,31 0,08
Niederlassung Luxemburg
USD bei Hauck Aufh&duser Lampe Privatbank AG, 6.903,18 uUsD 6.215,16 0,05
Niederlassung Luxemburg
Sonstige Vermdgensgegenstande 6.404,82 0,05
Dividendenanspriiche 5.609,08 EUR 5.609,08 0,04
Zinsanspruche aus Bankguthaben 795,74 EUR 795,74 0,01
Gesamtaktiva 13.536.399,93 100,31
Verbindlichkeiten -41.964,59 -0,31
aus
Fondsmanagementvergitung -18.114,52 EUR -18.114,52 -0,13
Prifungskosten -16.762,45 EUR -16.762,45 -0,12
Risikomanagementvergutung -725,00 EUR -725,00 -0,01
Taxe d'abonnement -1.687,01 EUR -1.687,01 -0,01
Transfer- und Registerstellenvergitung -1.330,00 EUR -1.330,00 -0,01
Verwabhrstellenvergitung -1.182,78 EUR -1.182,78 -0,01
Verwaltungsvergutung -1.729,27 EUR -1.729,27 -0,01
Zinsverbindlichkeiten aus Bankguthaben -433,56 EUR -433,56 0,00
Gesamtpassiva -41.964,59 -0,31
Fondsvermégen 13.494.435,34 100,00**
Umlaufende Anteile B STK 1.108.214,742
Umlaufende Anteile C STK 510,000
Anteilwert B EUR 11,77
Anteilwert C EUR 880,59

**Bei der Ermittlung der Prozentwerte kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

LI

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.
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\Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

Die Vermdgensgegenstande des Fonds, welche nicht in Fondswahrung ausgedriickt sind, sind auf Grundlage der zuletzt festgestellten Devisenkurse bewertet.

Devisenkurse (in Mengennotiz)

per 28.12.2023

Britische Pfund GBP 0,8698 =1 Euro (EUR)
Kanadische Dollar CAD 1,4645 =1 Euro (EUR)
Sidafr.Rand ZAR 20,5006 =1 Euro (EUR)
US-Dollar usb 1,1107 =1 Euro (EUR)

LI

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.



\Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschafte des VCH Expert Natural Resources, soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen

- Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen:

Gattungsbezeichnung Wéhrung Kéaufe/ Zugange

im Berichtszeitraum

Verkaufe/ Abgange
im Berichtszeitraum

Wertpapiere
Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Antero Resources Corp. Registered Shares DL -,01 US03674X1063 usD 0,00
Chesapeake Energy Corp. Registered Shares DL -,01 US1651677353 usD 0,00
Endeavour Mining PLC Registered Shares o.N. GB0OBL6K5J42 CAD 0,00
Ero Copper Corp. Registered Shares o.N. CA2960061091 CAD 0,00
Franco-Nevada Corp. Registered Shares o.N. CA3518581051 CAD 0,00
Frontline PLC Namens-Aktien DL 1 CY0200352116 usD 40.000,00
Nutrien Ltd Registered Shares o.N. CA67077M1086 CAD 0,00
Wheaton Precious Metals Corp. Registered Shares o.N. CA9628791027 CAD 0,00

nicht notiert

Aktien
Bunge Ltd. Registered Shares DL -,01 BMG169621056 usD 0,00
Frontline Ltd. Registered Shares DL 1 BMG3682E1921 usD 0,00
Sabina Gold & Silver Corp. Registered Shares 0.N. CA7852461093 CAD 0,00

LI

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

-15.000,00
-6.000,00
-20.000,00
-30.000,00
-4.000,00
-40.000,00
-4.500,00
-10.000,00

-4.000,00
-40.000,00
-500.000,00
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

VCH Expert Natural Resources

Die Ertrags- und Aufwandsrechnung fur die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 gliedert sich wie folgt:

Anteilklasse Anteilklasse Summe

B in EUR Cin EUR in EUR
I. Ertrége
Zinsen aus Bankguthaben 26.836,15 914,42 27.750,57
Dividendenertrage (nach Quellensteuer) 201.977,10 6.943,46 208.920,56
Ordentlicher Ertragsausgleich -10.812,52 -385,57 -11.198,09
Summe der Ertrage 218.000,73 7.472,31 225.473,04
Il. Aufwendungen
Verwaltungsvergitung -20.794,44 -710,09 -21.504,53
Verwabhrstellenvergitung -14.223,47 -485,63 -14.709,10
Depotgebiihren -7.080,73 -238,79 -7.319,52
Taxe d'abonnement -6.800,46 -229,84 -7.030,30
Prifungskosten -22.377,16 -758,31 -23.135,47
Druck- und Veroffentlichungskosten -17.367,74 -597,36 -17.965,10
Risikomanagementvergitung -8.412,56 -287,44 -8.700,00
Sonstige Aufwendungen -15.312,20 -344,66 -15.656,86
Transfer- und Registerstellenvergitung -27.960,00 -1.500,00 -29.460,00
Zinsaufwendungen -1.951,88 -66,83 -2.018,71
Fondsmanagementvergiitung -221.807,69 -3.550,57 -225.358,26
Ordentlicher Aufwandsausgleich 17.088,27 408,73 17.497,00
Summe der Aufwendungen -347.000,06 -8.360,79 -355.360,85
Ill. Ordentliches Nettoergebnis -129.887,81
IV. VerauBRerungsgeschafte
Realisierte Gewinne 1.850.022,71
Realisierte Verluste -999.202,13
AufBerordentlicher Ertragsausgleich -52.124,92
Ergebnis aus VeraduRerungsgeschéaften 798.695,66
V. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 668.807,85
Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne -1.222.595,44
Nettoveréanderung der nicht realisierten Verluste -102.897,09
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -1.325.492,53
VII. Ergebnis des Geschéftsjahres -656.684,68

* Der Fonds unterliegt der Abschlussprufung durch den réviseur d'entreprises agréé, nicht jedoch die Aufstellung der individuellen Anteilklassen.

Ll

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.
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Entwicklung des Fondsvermdgens
VCH Expert Natural Resources

fuir die Zeit vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023:

|. Wert des Fondsvermdgens am Beginn des Geschaftsjahres
Mittelzufluss/ -abfluss (netto)
Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkéufen
Mittelabfllisse aus Anteilschein-Rucknahmen
Ertragsausgleich/ Aufwandsausgleich
Ergebnis des Geschéftsjahres
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Gewinne
davon Nettoveranderungen der nicht realisierten Verluste

1l. Wert des Fondsvermégens am Ende des Geschéftsjahres

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil des Jahresabschlusses.

Ll

269.362,68
-1.423.815,41

-1.222.595,44
-102.897,09

in EUR
15.259.746,74

-1.154.452,73

45.826,01
-656.684,68

13.494.435,34



Vergleichende Ubersicht tiber die letzten drei Geschéftsjahre*

VCH Expert Natural Resources

Anteilklasse Anteilklasse
B in EUR Cin EUR

zum 31.12.2023
Fondsvermdgen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2022
Fondsvermogen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2021
Fondsvermdgen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

zum 31.12.2020
Fondsvermdgen
Umlaufende Anteile

Anteilwert

13.045.332,95
1.108.214,742

11,77

14.759.312,74
1.201.743,992

12,28

13.685.272,84
1.268.186,103

10,79

16.608.970,33
1.416.214,533
11,73

*Historische Wertentwicklungen lassen keine Ruickschlisse auf eine ahnliche Entwicklung in der Zukunft zu.

449.102,39
510,000

880,59

500.434,00
549,000

911,54

419.804,46
527,000

796,59

344.488,39
400,000
861,22
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BERICHT DES ,,REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE*“
Bericht iiber die Jahresabschlusspriifung

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss des VCH Expert Natural Resources (,der Fonds®), bestehend
aus der Vermogensaufstellung, dem Wertpapierbestand und den sonstigen
Nettovermogenswerten zum 31. Dezember 2023, der Ertrags- und Aufwandsrechnung und
der Entwicklung des Fondsvermdgens fir das an diesem Datum endende Geschéaftsjahr sowie
den Erlauterungen zu der Vermdgensuibersicht mit einer Zusammenfassung bedeutsamer
Rechnungslegungsmethoden, gepriift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefligte Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit
den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die
Aufstellung und Darstellung des Jahresabschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage des VCH Expert Natural Resources zum
31. Dezember 2023 sowie der Ertragslage und der Entwicklung des Fondsvermdgens fur das
an diesem Datum endende Geschaftsjahr.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir fiihrten unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz iber die
Prifungstatigkeit (,Gesetz vom 23. Juli 2016“) und nach den fir Luxemburg von der
,LCommission de Surveillance du Secteur Financier” (,CSSF“) angenommenen internationalen
Priufungsstandards (,ISA*) durch. Unsere Verantwortung gemass dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und den ISA-Standards, wie sie in Luxemburg von der CSSF angenommen
wurden, wird im Abschnitt ,Verantwortung des ,réviseur d’entreprises agréé* fur die
Jahresabschlussprufung“ weitergehend beschrieben. Wir sind auch unabhangig von dem
Fonds in Ubereinstimmung mit dem fiir Luxemburg von der CSSF angenommenen
ointernational Code of Ethics for Professional Accountants, including International
Independence Standards®, herausgegeben vom ,International Ethics Standards Board for
Accountants® (,IESBA Code®), zusammen mit den beruflichen Verhaltensanforderungen,
welche wir im Rahmen der Jahresabschlussprifung einzuhalten haben, und haben alle
sonstigen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Verhaltensanforderungen erfillt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir die sonstigen Informationen.
Die sonstigen Informationen beinhalten die Informationen, welche im Jahresbericht enthalten
sind, jedoch beinhalten sie nicht den Jahresabschluss oder unseren Bericht des ,réviseur
d’entreprises agréé“ zu diesem Jahresabschluss.

© 2024 KPMG Audit S.ar.l., a Luxembourg entity and a member firm of the KPMG global organization of independent member firms affiliated with KPMG
International Limited, a private English company limited by guarantee. All rights reserved. R.C.S Luxembourg B 149133
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Unser Prifungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen Informationen ab und wir
geben keinerlei Sicherheit jedweder Art auf diese Informationen.

Im Zusammenhang mit der Prifung des Jahresabschlusses besteht unsere Verantwortung
darin, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche
Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Jahresabschluss oder mit den bei der
Abschlussprifung gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen
Informationen wesentlich falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns
durchgefiihrten Arbeiten schlussfolgern, dass sonstige Informationen wesentliche falsche
Darstellungen enthalten, sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben
diesbezuglich nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstands der Verwaltungsgesellschaft und der fiir die
Uberwachung Verantwortlichen fiir den Jahresabschluss

Der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fir die Aufstellung und
sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den in
Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung und
Darstellung des Jahresabschlusses und fir die internen Kontrollen, die der Vorstand als
notwendig erachtet, um die Aufstellung des Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von
wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten, falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
verantwortlich flr die Beurteilung der Fahigkeit des Fonds zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit und, sofern einschlégig, Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im
Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit stehen, und die Annahme der
Unternehmensfortfihrung als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, den Fonds zu liquidieren, die
Geschaftstatigkeit einzustellen oder keine andere realistische Alternative mehr hat, als so zu
handeln.

Die fir die Uberwachung Verantwortlichen sind verantwortlich fiir die Uberwachung des
Jahresabschlusserstellungsprozesses.

Verantwortung des ,,réviseur d’entreprises agréé“ fiir die Jahresabschlusspriifung

Die Zielsetzung unserer Prufung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen, beabsichtigten oder unbeabsichtigten,
falschen Darstellungen ist und dariiber einen Bericht des ,réviseur d’entreprises agréé®,
welcher unser Prifungsurteil enthalt, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem
hohen Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafur, dass eine Prifung in
Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den fir Luxemburg von der
CSSF angenommenen ISAs stets eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden,
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstdssen
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise davon
ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder insgesamt, die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.
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Im Rahmen einer Abschlussprifung in Ubereinstimmung mit dem Gesetz vom
23. Juli 2016 und nach den flr Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs Gben wir unser
pflichtgemasses Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus:

— ldentifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im
Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten oder Verstdéssen, planen und flhren
Prifungshandlungen durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und angemessen sind, um als Grundlage fir das
Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstéssen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstosse
betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefUhrende Angaben bzw. das Ausserkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— Gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Abschlussprifung relevanten internen
Kontrollsystem, um Prafungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems des Fonds abzugeben.

— Beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand der Verwaltungsgesellschaft
angewandten Bilanzierungsmethoden, der rechnungslegungsrelevanten Schatzungen und
der entsprechenden Erlauterungen zu der Vermdgensubersicht.

— Schlussfolgern wir Uber  die Angemessenheit der  Anwendung des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit durch den
Vorstand der Verwaltungsgesellschaft sowie auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Fonds zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnten. Sollten wir schlussfolgern, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bericht des ,réviseur
d’entreprises agréé“ auf die dazugehorigen Erlduterungen zum Jahresabschluss
hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das Prifungsurteil zu
modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum
des Berichts des ,réviseur d’entreprises agréé” erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten koénnen jedoch dazu flihren, dass der Fonds die
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortflihren kann.

— Beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschliesslich den Erlauterungen zu der Vermogensubersicht und beurteilen, ob dieser
die zugrundeliegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse sachgerecht darstellt.

Wir kommunizieren mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den
geplanten Prifungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prifungsfeststellungen
einschliesslich wesentlicher Schwachen im internen Kontrollsystem, welche wir im Rahmen
der Prifung identifizieren.

Luxemburg, 28. Marz 2024 KPMG Audit S.ar.l.

Cabingrévsiéﬁ?gréé

Petra Schreiner



Sonstige Hinweise (ungepruft)

Risikomanagementverfahren des Fonds VCH Expert Natural Resources

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet ein Risikomanagementverfahren, das die Uberwachung der Risiken der einzelnen Portfoliopositionen
und deren Anteil am Gesamtrisikoprofil des Portfolios des verwalteten Fonds zu jeder Zeit erlaubt. Im Einklang mit dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 und den anwendbaren regulatorischen Anforderungen der Commission de Surveillance du Secteur Financier (‘CSSF')
berichtet die Verwaltungsgesellschaft regelmafig liber das von ihr verwendete Risikomanagement-Verfahren an die CSSF.

Die Verwaltungsgesellschaft verwendet zur Uberwachung des Gesamtrisikos des VCH Expert Natural Resources einen relativen Value-at-
Risk Ansatz.

Als Vergleichsvermdgen dient ein Rohstoffindex.

Die maximal zulassige Limitauslastung, gemessen durch den Quotienten von Value-at-Risk des Portfolios und Value-at-Risk des
Vergleichsvermdgens, liegt bei 200 %. Die Value-at-Risk Auslastung betrug im vergangenen Geschaftsjahr:

Minimum 93,1 %
Maximum 160,1 %
Durchschnitt 121,8 %

Zur Berechnung des Value-at-Risk wurde ein historischer Value-at-Risk-Ansatz benutzt. Der Value-at-Risk bezieht sich auf eine Haltedauer
von 20 Tagen, ein Konfidenzniveau von 99 % sowie einen Beobachtungszeitraum von einem Jahr.

Im vergangenen Geschéftsjahr wurde eine Hebelwirkung von durchschnittlich 27,05 % gemessen. Die Berechnung beruht auf dem in der
European Securities and Markets Authority (ESMA) - Leitlinie 10-788 definierten Sum-of-Notionals Approach.

Angaben gemalR Verordnung (EU) 2019/2088 uiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor

Der Fondsmanager trifft Anlageentscheidungen grundsétzlich unter Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken. Nachhaltigkeitsrisiken
kénnen durch dkologische und soziale Einfliisse auf einen potenziellen Vermdgengegenstand entstehen sowie aus der Unternehmensfiihrung
(Corporate Governance) des Emittenten eines Vermdgensgegenstands. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fir okologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten. Die diesem Finanzprodukt zugrundeliegenden
Investitionen bertcksichtigen keine bindenden ESG-/Nachhaltigkeitskriterien, dies umfasst sowohl die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen
auf Nachhaltigkeitsfaktoren gemaf EU 2019/2088 Artikel 7(1), sowie die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten geman
EU 2020/852 Artikel 2(1).

Vergutungsrichtlinien

Vergutungspolitik des Auslagerungsunternehmens fur Portfoliomanagement
Informationen zur Vergitungspolitik der Consortia Vermogensverwaltung AG sind im Internet unter folgendem Link erhéltlich:
https://www.consortia.de/

Vergutungspolitik der Verwaltungsgesellschaft

Die Hauck & Aufhéuser Fund Services S.A. (HAFS) hat im Einklang mit geltenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben
Grundsétze fur ihr Vergutungssystem definiert, die mit einem soliden und wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar und diesem
forderlich sind. Dieses Vergilitungssystem orientiert sich an der nachhaltigen und unternehmerischen Geschéftspolitik des Hauck Aufh&user
Lampe Konzerns und soll daher keine Anreize zur Ubernahme von Risiken geben, die unvereinbar mit den Risikoprofilen und
Vertragsbedingungen der von der HAFS verwalteten Investmentfonds sind. Das Vergutungssystem soll stets im Einklang mit
Geschéftsstrategie, Zielen, Werten und Interessen der HAFS und der von ihr verwalteten Fonds und der Anleger dieser Fonds stehen und
umfasst auch Malinahmen zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

Die Vergltung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der HAFS kann fixe und variable Elemente sowie monetére und nicht-monetéare
Nebenleistungen enthalten. Die Bemessung der Komponenten erfolgt unter Beachtung der Risikogrundsatze, Marktublichkeit und
Angemessenheit. Des Weiteren wird bei der Festlegung der einzelnen Bestandteile gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von
der variablen Vergutung besteht sowie ein angemessenes Verhdltnis von variabler zu fixer Vergltung besteht. Die variable Vergltung stellt
somit nur eine Erganzung zur fixen Vergltung dar und setzt keine Anreize zur Eingehung unangemessener Risiken. Ziel ist eine flexible
Vergltungspolitik, die auch einen Verzicht auf die Zahlung der variablen Komponente vorsehen kann.

Das Vergitungssystem wird mindestens einmal jahrlich Uberprift und bei Bedarf angepasst, um die Angemessenheit und Einhaltung der
rechtlichen Vorgaben zu gewahrleisten.

Im Geschéftsjahr 2023 beschéaftigte die HAFS im Durchschnitt 134 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, denen Vergutungen i.H.v. 14,6 Mio. Euro
gezahlt wurden. Von den 134 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern wurden 11 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter als sog. Risk Taker gem. der
ESMA-Guideline ESMA/2016/411, Punkt 19 identifiziert. Diesen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern wurden in 2023 Vergitungen i.H.v. 2,3 Mio.
Euro gezabhlt, davon 0,6 Mio. Euro als variable Vergiitung.
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